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Dentro do modelo dinâmico, introduzo dualidade que servirá na comparação de 
dinâmicas de simulação de longo prazo. As expectativas de inflação futura apresentam 
duas construções, associadas a perspetivas diferentes na formação das expectativas. 
Mantenho como base para o cálculo da curva da procura os elementos retratados no 
modelo estático, transformando-os de modo a acomodar como variável explicativa, não 
o nível de preços mas a taxa de inflação. Em relação à curva de oferta agregada 
dinâmica, a mesma apresenta forma diferente da usada no modelo estático, fazendo uso 
da curva de Phillips e da lei de Okun. A função produção Cobb Douglas deixa de 
aparecer diretamente na equação da curva, colocando como variável relevante o nível de 
produto de pleno emprego. 
O modelo dinâmico apresenta-se como modelo linear, permitindo a utilização de 
cálculo de matrizes, face ao estático que envolvia o uso da função fsolve. 
A introdução de uma nova forma de cálculo da inflação esperada para os períodos 
seguintes, reduz a velocidade de ajustamento, aumentando assim o tempo em que uma 
economia se encontra em adaptação para o nível longo prazo. 
 
Palavras-chave 
Modelo da oferta e procura agregada estático 
Modelo da oferta e procura agregada dinâmico 
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Abstract 
In dynamic model I will introduce duality which will serve as novelty in aggregate and 
supply model. Such novelty will be exposed in the expectations of future inflation 
associated with different perspectives on the formation of expectations. 
The dynamic demand curve has its origins in the static aggregate demand curve; the last 
will be transformed in order to accommodate a new variable (inflation) as a replacement 
of the prices parity. Regarding dynamics aggregate supply curve, it is represented 
differently from that used in the static model. It made use of the Phillips curve and 
Okun's law. The Cobb Douglas production function no longer appears directly in the 
equation of the curve, putting as relevant variable the full employment output level. 
The dynamic model is presented as linear model, allowing the use of matrix 
calculations, contradicting the static model which involves the use of function fsolve. 
The introduction of a new way of calculating the expected inflation for the following 
periods reduces the speed of adjustment, thereby increasing the time savings found in 




Static aggregate demand and supply model 
Dynamic aggregate demand and supply model 
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Introdução 
O modelo da oferta e procura agregada apresenta-se como importante modelo de 
introdução da ciência económica às mais diversas ciências. No mesmo encontram-se as 
dinâmicas dos mercados de bens, serviços e pessoas nas várias economias. Analisa a 
evolução do produto de equilíbrio de uma economia para diferentes níveis de preço. 
Em pouco divulgada alteração, transformo o modelo agregado de oferta e procura 
agregado clássico, numa versão dinâmica. O modelo dinâmico faz a comparação do 
produto de uma economia com a taxa de crescimento do nível de preços, ou seja, 
inflação. 
Dentro do modelo dinâmico, introduzo dualidade que servirá na comparação de 
dinâmicas de simulação de longo prazo. As expectativas de inflação futura apresentam 
duas construções, associadas a perspetivas diferentes na formação das expectativas. 
O intento ótimo de presente abordagem passa pela modelação do modelo da procura e 
oferta agregada dinâmico, em linguagem de Matlab
®
, e a simulação de choque exógeno 
sobre o equilíbrio no curto e longo prazo. Simulação que será comparada com a 
simulação obtida no modelo estático/clássico, bem como entre os modelos com as 
diferentes expetativas de formação da inflação futura. 
A modelação do modelo de oferta e procura agregada dinâmica permite o acrescento 
teórico à base de modelos económicos em sistema informático. Tamanho acrescento é 
intensificado com a introdução de nova expectativa de formação da inflação de período 
seguinte. 
Tendo em conta a especificidade do modelo alvo de trabalho, a complexidade da 
modelação apresenta-se como não linear no modelo estático. Para a resolução do 
mesmo usarei a função fsolve. O modelo dinâmico reduz a complexidade de modelação, 
apresentando-se como modelo linear, o que permite a utilização de cálculo de matrizes. 
No capítulo I, inicio pequena referência bibliográfica. Referencio principais autores que 
colaboraram para a divulgação do modelo da oferta e procura agregada dinâmica, 
fazendo pequena referência autor pelo qual irei modelar modelo dinâmico, de nome 
Gregory Mankiw. 
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No capítulo II procedo à modelação dos dois modelos, introduzindo pequena alteração 
nas expectativas de inflação no modelo dinâmico. Partindo do modelo estático, faço a 
transformação para o modelo dinâmico. A transformação faz com que a modelação 
passe de não linear a linear. 
Por fim, no capítulo III, faço a simulação dos modelos face a choque de política 
orçamental. Introduzo choque nos primeiros momentos, avaliando seu impacto no 
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I. Revisão de literatura 
O modelo da oferta e procura agregada apresenta-se como modelo cerne em muitos 
livros de introdução à Economia. A literatura sobre tão clássico tema incide unicamente 
sobre a sua conceção mais clássica
1
, esquecendo as suas evoluções para maior 
dinamismo. 
A aplicação do modelo de oferta e procura agregada com uma perspetiva dinâmica 
surge nos anos 80, na altura com a introdução de referências dinâmicas associadas a 
choques da oferta e da procura. 
Como principal variável diferenciadora, que introduz o dinamismo defendido por 
corrente trabalho, temos o aumento generalizado dos preços, ou seja, a inflação. 
Começarei por uma análise ligeira do surgir na literatura económica do modelo de 
oferta e procura, seguindo posteriormente para uma análise dos principais autores que 
aplicam uma análise dinâmica deste mesmo modelo. 
Feita a seleção das principais contribuições, serão expostos por ordem cronológica da 
base bibliográfica, começando por Shone e acabando em Gregory Mankiw. Este último 
será usado primordialmente ao longo do modelo. 
1.1. As origens 




"If desire for goods increases while its availability decreases, its price rises. On 
the other hand, if availability of the good increases and the desire for it decreases, 




                                                          
1
  Vide Samuelson e Nordhaus (2004). 
2  
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Em 1961, John Locke descreve a oferta e a procura e a sua relação. A procura é vista 
como que uma renda: 
“The price of any commodity rises or falls by the proportion of the number of 
buyer and sellers” and “that which regulates the price... [of goods] is nothing 
else but their quantity in proportion to their rent.” 
A primeira referência literária da expressão “procura e oferta” provém de James 
Denham-Steuart em “Inquiry into the Principles of Political Economy”, publicado em 
1767. Sensivelmente 10 anos depois, Adam Smith usa esta mesma expressão numa das 
suas mais clássicas intervenções económicas, “The Wealth of Nations”, para explicar 
desvios do preço atual face ao preço natural que é definido pelos custos de produção de 
longo prazo. David Ricardo, não ficando atrás de Smith, intitula trigésimo capítulo, "On 
the Influence of Demand and Supply on Price", no seu livro “Principles of Political 
Economy and Taxation”, apresentando os pressupostos mais rigorosos que levaram à 
construção do modelo da oferta e da procura. 
Antoine Augustin Cournot (1838) expõe o primeiro modelo matemático da procura e 
oferta no seu livro intitulado de “Mathematical Principles of Wealth”. Os diagramas tão 
comuns em aulas de introdução à economia também foram inicialmente introduzidos 
por Cornout em 1838. 
Em meados do século XIX surgiu o pensamento marginalista, introduzido por trabalhos 
de Stanley Jevons, Carl Menger e Léon Walras. 
Fica assim identificado o nascimento do modelo da oferta e procura agregada. 
Prosseguirei de seguida com autores mais próximos da modelação do modelo de oferta 
e procura agregada dinâmica. 
1.2. Shone 
No capítulo 11 do livro “Economic Dynamics”, Shone (2002) formaliza modelo 
dinâmico de oferta e procura agregada. 
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Inicia integração do modelo com a curva de Phillips e a sua adaptação à inflação 
esperada. Na sua formulação mais moderna estipula relação entre a inflação e o nível de 
desemprego: 
   ( )                  
Assume uma relação de continuidade face às expectativas adaptativas. Caso a inflação 
do período seja superior à esperada, as expectativas serão revistas em alta. Inversamente 
acontecerá se a inflação do período for inferior à inflação esperada. 
Fazendo a adaptação da curva de Phillips para estipular relação entre inflação e o 
rendimento real, de forma a retratar a curva da oferta agregada dinâmica:  
   (    )   
              
em que   e    são logaritmos naturais, sendo o último associado ao nível natural de 
rendimento. 
A equação definida anteriormente resulta da combinação da curva de Phillips na sua 
formulação mais clássica com a lei de Okun. 
Assumindo     e  ( )     (    ), sendo    o nível natural  de desemprego. 
Ficámos assim com: 
     (    )   
  – Curva de Phillips 
        (    ) – Lei de Okun 
com o    e    a assumirem valores positivos. 
 
Passando para a descrição do modelo dinâmico, transcrevo em baixo as variáveis usadas 
e seu significado. 
Mercado de bens e serviços 
     (   )  
      (   
 )
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Mercado monetário 
        
         
               
 
onde: 
                                             
                                           
                                         
                                      
                                             
                             
                                       
                                        
                                 
                                             
 
As varáveis, para além da inflação e da taxa de juro, estão em logaritmo. 
 
A equação derivada da curva de Phillips e da lei de Okun será relevada como a curva de 
oferta agregada dinâmica. 
Continuando pela curva de procura agregada, como que derivada do equilíbrio no 
mercado de bens e serviços e o mercado monetário. 
Resolvendo as equações, obtemos o rendimento de equilíbrio (  ) bem como a taxa de 
juro de equilíbrio (  ): 
   
(      )  (
 
 )
(   )     
   (   )  (
  
 )
   
    (   )
 
                                     
 
O rendimento assume uma relação linear em função da diferença entre o nível de moeda 
real líquida (   ) e da inflação esperada (  ). Temos assim a curva de procura 
agregada dinâmica: 
       (   )     
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Definindo o produto natural como o produto em que a inflação iguala a inflação 
esperada, sendo ambas igual a zero, ou seja: 
       
Anterior equação representa a situação de longo prazo, em que os preços estão 
completamente flexíveis. 
A curva de procura dinâmica, definida em ordem ao nível de preços, adquire a forma 
(figura 1): 
  (





)   (
  
  
)    
i.e.               
  
em que: 
   
      
  
   
 
  






Figura 1: Curva da procura agregada dinâmica de curto prazo (           
 ) e a curva da 
oferta agregada dinâmica de longo prazo (LRAS).  
 
As deslocações da curva de procura agregada dinâmica são proporcionadas, 
relevantemente, por alterações na moeda real líquida. 
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Só quando      é que a curva de procura agregada dinâmica se alterara. 
Como principal limitação do modelo o facto que no equilíbrio de longo prazo apenas 
subsiste a ideia de que o único nível de inflação permitido é o nulo. 
 
Shone parte para a descrição de um modelo em que a condição de longo prazo, 
igualdade entre inflação obtida com a inflação esperada, se obtém para valores 
diferentes do zero. 
Diferindo em relação ao tempo a equação da procura agregada dinâmica, ficámos com o 
que Shone chama de curva de procura de pressão (“demand pressure curve”): 
 ̇    ( ̇   )     ̇
  




    
  
   
Representação gráfica das curvas dinâmicas: 
 
Figura 2: Representação gráfica da curva de procura agregada dinâmica (DP), da curva de oferta 
agregada dinâmica de curto prazo (SPC) e de longo prazo (LPC) 
 
O equilíbrio obtém-se quando a taxa de crescimento do stock real de moeda igual a 
inflação, o que implicará uma inflação esperada nula. 
O modelo fica assim definido com base nas três seguintes equações: 
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 ̇    ( ̇   )     ̇
           
   (    )   
       
 ̇   (    )        
 
Simplificando o modelo de modo a obter apenas duas equações diferenciais, 
combinamos a curva de Phillips com a equação de ajustamentos dinâmicos, obtendo: 
 ̇    (    ) 
Substituindo na curva de procura de pressão a curva de Phillips, obtemos: 
 ̇     ̇   (      )(    )     
  
Resolvendo para um equilíbrio estável de longo prazo, assumimos um crescimento da 
inflação esperada bem como do nível de rendimento nacional inexistentes, ou seja: 
 ̇   ̇    
Resolvendo a primeira equação diferencial chegamos à relação de igualdade entre o 
nível de rendimento do período com o nível de rendimento de longo prazo: 
     
Usando tamanha relação e aplicando-a à segunda equação diferencial chegamos ao 
seguinte resultado: 
    ̇ 
Considerando a isóclina com a taxa de crescimento das expectativas nula como linha de 
comparação, sempre que o rendimento do período for superior ao rendimento de longo 
prazo, existem pressões positivas para um aumento das expectativas de inflação. No 
caso do rendimento se mostrar inferior ao rendimento de longo prazo, as pressões de 
expectativas de inflação são de descida (figura 3). 
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Figura 3: Pressões positivas (negativas) para o aumento (diminuição) das expetativas de inflação se o 
rendimento do período for superior (inferior) ao rendimento de longo prazo 
 
Considerando o caso da isóclina com a taxa de crescimento do rendimento nula como 
ponto de comparação ( ̇   ), sempre que o rendimento e a inflação esperada se 
mostrar superior ao à linha com a taxa de crescimento nula, há pressão para a redução 
do rendimento. O inverso também se mostra verdadeiro (Figura 4). 
 
Figura 4: Pressão para a redução (aumento) do rendimento se o mesmo combinado com a inflação 
esperada se encontrarem superiores (inferiores) à linha de taxa de crescimento nulo do rendimento 
 
Combinando as duas linhas com as referências de longo prazo ( ̇   ̇   ) temos 
quatro quadrantes com forças vetoriais (figura 5). 
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Figura 5: Ajustamento dinâmico para o longo prazo 
 
A figura 5 representa o ajustamento dinâmico para o longo prazo. No ponto A o valor 
do rendimento é superior ao rendimento de longo prazo e encontra-se abaixo da linha de 
crescimento nulo de rendimento, havendo assim pressão para um aumento das 
expectativas de inflação bem como um aumento do rendimento. O ajustamento vai 
passando por todos os quadrantes até que estabiliza nos valores de equilíbrio de longo 
prazo, ou converge diretamente para o equilíbrio de longo prazo, em que a inflação 
esperada é igual à taxa de crescimento do stock de moeda nominal. 
1.3. Gärtner  
Gärtner (2003), desenvolve um modelo dinâmico de procura e oferta agregada. 
Após fazer apresentação do modelo de oferta e procura agregada, nos seus moldes mais 
clássicos, assume como grande limitação do mesmo o facto de não permitir uma análise 
direta da inflação. 
Os salários estão fixos devido a contratações coletivas, em que o aumento dos preços 
faz com que o salário real decresça. O salário real mais baixo levará as empresas a 
contratar mais trabalho, aumentando assim o nível de produção. 
Estando as variáveis em modo logarítmico, o desfasamento num período aproxima-se à 
variação percentual do nível de preços. Com tratamento adequado das variáveis, 
ficamos com a curva de oferta agregada dinâmica assim definida: 
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      (    ) 
Usando argumentos associados ao modelo de Mundell-Fleming, após análise empírica 
sobre a evolução do nível de preços associado para diferentes níveis de produto chega-
se à seguinte equação: 
                       
Os “outros fatores” são os elementos do modelo Mundell-Fleming que afetam o 
equilíbrio para cada nível de preços. 
Em analogia com o tratamento dado curva de oferta agregada, introduzindo como 
variável a inflação e estabelecendo relação com o produto, no processo de 
transformação em oferta agregada dinâmica. Temos assim a representação da curva de 
procura agregada dinâmica: 
             (  
     )  - Câmbios flexíveis 
                  
       (       )  - Câmbios fixos 
 
Como elemento crucial, o modelo assume expectativas adaptativas no seu molde mais 
simples (inércia). A inflação esperada para um período é igual à inflação do período 
anterior. Os consumidores apresentam-se míopes. Pressuposto adequado para quando a 
variável tem um comportamento infrequente. 
Mudanças na política monetária afetam o produto no curto prazo. No longo prazo o 
efeito é transferido apenas para a inflação. 
Efeitos de uma política fiscal são análogos à política monetária no curto prazo. No 
longo prazo o efeito transfere-se para o nível de gastos governamentais, sem efeito na 
inflação nem no nível de produto. 
1.4. S. Cecchetti 
S. Cecchetti (2005), em “Money, banking and financial markets” apresenta uma versão 
algébrica da procura e oferta agregada dinâmica. 
Dissertação de Mestrado 
Efeitos de choque exógeno em modelo de oferta 
e procura agregada dinâmica 
I. Revisão de literatura 
 
 
Joel Rego   13 
 
Começa por definir a curva da procura agregada, nos seus modos mais clássicos, 
introduzindo o mercado aberto como elemento diferenciador dos restantes modelos. 
Cecchetti preocupa-se com a ligação entre as taxas de juro, a inflação e a taxa de 
crescimento real da economia. 
Define produto potencial como o nível de produto aquando da não existência do 
inesperado. Produto esse que corresponde a uma utilização dita normal ou natural dos 
recursos de uma economia. 
Considera como papel principal da política monetária, em situações de inflação 
moderada, a manipulação das taxas de juro de forma a manter a inflação baixa e o 
desfasamento do produto face ao produto potencial mínimo. 
Quando a política monetária se altera a taxa de juro nominal acaba também por alterar a 
taxa de juro real: 
       
Ou seja, a taxa de juro real iguala o somatório da taxa de juro nominal e a inflação 
esperada. 
O efeito direto da política monetária sobre a taxa de juro real é no pressuposto de um 
ajustamento lento da inflação esperada. 
 
Para melhor retratar a relação entre a taxa de juro real e o produto nacional, a procura 
agregada em detalhe é definida: 
Procura Agregada = Consumo + Investimento + Gastos Governamentais + Exportações 
líquidas (Exportações – Importações). 
             
As definições das componentes da procura agregada seguem os entendimentos mais 
comuns na literatura (Samuelson, Paul A.; William D Nordhaus (2004), Economics). 
Considera como variáveis endógenas o consumo e o investimento. O primeiro em 
função do produto e o segundo em função da taxa de juro real: 
   ̅   (   )        
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   ̅          
Sendo os parâmetros  ̅ e  ,̅ o consumo de subsistência e o investimento que depende de 
outros fatores que não a taxa de juro real, respetivamente. 
Assume como variáveis exógenas os gastos governamentais, as exportações líquidas 
bem como os impostos: 
   ̅          ̅̅ ̅̅          ̅ 
A curva de procura agregada fica assim definida: 
   ̅   (   ̅)   ̅      ̅    ̅̅ ̅̅  
Resolvendo, 
  
 ̅    ̅   ̅   ̅    ̅̅ ̅̅
   
 
 
   
   ̅      
Conclui-se que um aumento da taxa de juro real tem um efeito negativo no investimento 
e no consumo. 
Fazendo a taxa de juro de longo prazo (  ), que garante a igualdade da procura agregada 
ao produto potencial (  ), temos: 
    ̅           ou         




A política monetária atua sobre a taxa de juro nominal. No entanto, o impacto sobre a 
taxa de juro nominal traduzir-se-á eventualmente num impacto sobre a taxa de juro real. 
A curva de reação da política monetária apresenta-se como taxa de juro real em função 
do desvio da inflação corrente face à inflação desejada pela política orçamental. Apesar 
de assumirem responsabilidades quer na inflação quer no rendimento, existe uma 
relação direta entre o desfasamento da inflação desejada face à do período corrente e o 
desfasamento entre produto potencial e a procura agregada. 
Como consequência da intervenção governamental ou até de instituição responsável por 
políticas monetárias comuns (ex. Banco Central Europeu), introduz a curva de reação de 
política monetária. A mesma apresenta-se como uma relação entre a taxa de juro real 
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definida pelas autoridades políticas e dos desvios da inflação observada face à desejada 
(  ), ou seja: 
      (    )  
em que   retrata a sensibilidade da política monetária a desvios da inflação face à 
inflação desejada. 
 
As principais características da curva da procura agregada são: 
 Inclinação negativa (aumentos da inflação reduz nível de procura); 
 Alterações nos parâmetros não relacionados diretamente com a taxa de juro real 
fazem deslocar a curva da procura agregada; 
 Alterações da taxa de juro de longo prazo ou da inflação desejada pelas 
autoridades locais fazem deslocar a curva da procura agregada; 
 Quanto maior o nível de sensibilidade da função reação de politica monetária 
mais horizontal se torna a curva de procura agregada. 
 
Por fim, substitui-se a taxa de juro de longo prazo pela equação definida anteriormente: 
(    
 )   
 
   
(    
 ) 
A presente equação representa uma relação negativa entre o diferencial de rendimento 
face ao rendimento potencial (    
 ), e o diferencial de inflação com a inflação 
desejada (    
 ). 
Em resposta a níveis elevados de inflação, a política monetária subirá a taxa de juro 
real, que provocará uma redução do nível de consumo, do investimento, bem como das 
exportações líquidas, causando uma queda da procura agregada. 
Uma implicação interessante desta função resulta do facto de alterações nos parâmetros 
autónomos do produto ( ̅) não fazerem deslocar a curva de procura agregada dinâmica, 
pois tal alteração tem implicações diretas na taxa de juro de longo prazo o que 
proporcionará um ajustamento por parte da política monetária. 
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Os únicos parâmetros capazes de fazer alterar a curva de procura agregada são a 
inflação desejada e o nível de produto potencial. 
A definição da curva de oferta agregada sugere que a inflação presente se apresenta 
como função da inflação do período anterior (    ), dita inflação persistente, bem como 
do desvio do produto verificado no período anterior com o potencial (      
 ). 
Acresce ainda um elemento de choque inflacionário, habitualmente com caraterísticas 
residuais (  ). 
         (      
 )              
 
O parâmetro α carateriza a sensibilidade da reação da inflação ao desvio do produto face 
ao produto potencial no período anterior. 
A curva de oferta agregada dinâmica de curto prazo apresenta-se como uma curva 
horizontal, derivado da inflação apresentar um comportamento persistente. No longo 
prazo, uma inversão completa na facilidade de ajustamento faz com que a curva se 
transforme numa linha vertical. 
Na análise de equilíbrio, combina a curva de procura agregada com a curva de procura 
agregada: 
(    
 )  (      )(      
 )     
Sendo o desvio do rendimento proporcional ao desvio da inflação, escreve a equação 
acima na seguinte forma: 
(    
 )  (      )(      
 )        
 
De destacar, nas equações definidas anteriormente, a reação contrária do desfasamento 
do rendimento e do desfasamento da inflação face a variação do choque inflacionário 
(  ). 
A intensidade da reação do desvio do rendimento face ao potencial depende da 
sensibilidade da política monetária a desfasamentos da inflação corrente face à desejada 
( ).  
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Como condição de estabilidade do modelo, define o coeficiente |      |   . Caso 
não aconteça, a economia não procederá a correções automáticas para o equilíbrio. 
 Quanto maior a sensibilidade da politica monetária a desvios inflacionários maior é o 
efeito sobre o rendimento e mais rápido o ajustamento para longo prazo. 
1.5. Gregory Mankiw  
Gregory Mankiw (2010) escreve no seu livro de macroeconomia, mais concretamente 
no capítulo 14, sobre o modelo dinâmico de oferta e procura agregada.  
Mankiw usa como variáveis endógenas do modelo o rendimento, a inflação, a taxa de 
juro real, a taxa de juro nominal e a inflação esperada. 
As variáveis exógenas do modelo são representadas pelo nível natural do produto, a 
taxa de inflação desejada pelo banco central, o choque da procura e o choque da oferta. 
Os choques da oferta e da procura resultam da aglomeração de todas as variáveis 
consideradas exógenas no modelo dito clássico. 
Tendo em conta que tamanho modelo provem do modelo de procura e oferta agregada 
clássica, o equilíbrio no mercado de bens e serviços bem como no mercado monetário 
(IS/LM) será compensado por elementos dinâmicos. Assim sendo, a taxa de juro é 
endogeneizada pela inflação esperada bem como a taxa de juro de pleno emprego. 
Assumindo que a inflação esperada assume valores pequenos, Mankiw adota a teoria de 
Fisher. 
O tratamento dos dados referenciados resultará nas seguintes equações: 
 Equação da Procura:      ̅    (    )     
 Equação de Fisher:               
 Curva de Phillips:              (    ̅ )     
 Expectativas adaptativas:           
 Política monetária:             (     
 )     (    ̅ ) 
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Prosseguirei a exploração das variadas dinâmicas para capítulos seguintes, pois a 
mesma servirá de base à modelação alvo de tamanho trabalho. 
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II. Modelação 
O presente capítulo iniciará pela definição do modelo de oferta e procura agregada em 
modo estático. Após modelação do mesmo prosseguirei para o modelo dinâmico. 
 
2.1. Modelo estático 
O modelo AS/AD, dito estático, surge derivado de um outro modelo, o IS/LM, 
providenciando ambos uma estrutura comum para a discussão de políticas 
macroeconómicas. 
A persistência do modelo IS/LM em termos académicos torna-o um caso peculiar 
sendo, desde os anos 60, porventura, o modelo mais usado na discussão teórica e 
empírica em macroeconomia. Porém, hoje em dia a sua aplicação encontra-se deveras 
limitada. A aparição nos principais textos sobre a matéria tem vindo a desaparecer, 
sendo substituída pelo modelo AS/AD. 
A necessidade de entender as políticas macroeconómicas que nos rodeiam faz do 
modelo IS/LM um modelo útil nos tempos que correm, apesar de em termos 
académicos o mesmo se apresentar limitado. 
A passagem do modelo IS/LM para o modelo AS/AD faz-se pela eliminação de duas 
simplificações: o nível de preços deixa de ser fixo e passamos a ter em conta a 
capacidade produtiva das empresas, através de um ajustamentos dos salários. Verifica-
se assim um alargamento do espaço temporal do modelo, uma vez que é permitido o 
ajustamento do nível de preços, e a capacidade produtiva passa a fator relevante. A 
procura da maximização do lucro por parte das empresas constitui o motor da atividade 
empresarial. 
O modelo AS/AD continua a ser um modelo de estática comparada. As previsões do 
modelo obtêm-se identificando as condições iniciais de equilíbrio, e admitindo choques 
de carácter exógeno ao nível variáveis credíveis de forma a analisar os resultados. 
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Da análise do modelo depreende-se que, no curto prazo, o equilíbrio macroeconómico 
caracteriza-se por equilíbrio no mercado de bens e serviços e no mercado monetário 
(IS/LM) e que as empresas têm um comportamento maximizador de lucro. Em termos 
de representação gráfica, a curva da procura agregada (AD – Procura Agregada) é dada 
pelos pontos de preço e rendimento que garantem equilíbrio simultâneo no mercado de 
bens e serviços e no mercado monetário. A curva da oferta agregada (AS – Oferta 
Agregada) é dada pelos pontos de preço e rendimento que maximizam o lucro das 
empresas. 
No longo prazo, a oferta agregada também passa a ser determinada pelo equilíbrio no 
mercado de trabalho. A procura agregada mantém-se determinada pelo duplo equilíbrio 
anteriormente descrito. 
2.1.1. Curva da procura agregada estática (AD) 
Variáveis endógenas: 
           
         
                  
                      
                    
                      
 
Variáveis exógenas: 
 ̅                        (    )
                 (    )              
                  (    )                
                                                                                              
                                                                                                    
 
Relações funcionais entre variáveis atrás definidas: 
          Função Produção  
   ̅   (    ) Função Consumo  
   ̅     Função Investimento  
    ̅        Função Procura de Moeda  
 
Parâmetros do modelo: 
 ̅ Consumo autónomo (Cbar) 
  ̅ Investimento autónomo (Ibar) 
 ̅ Procura de moeda autónoma (Lbar) 
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  Propensão marginal ao consumo 
  Sensibilidade do investimento à taxa de juro 
  Sensibilidade da procura de moeda à taxa de juro 
  Sensibilidade da procura de moeda ao rendimento 
    Elasticidade do produto em relação ao trabalho 
(mmalpha) 
  Elasticidade do produto em relação ao capital (alpha) 
  Taxa de imposto 
  Produtividade total dos fatores 
  
 
O modelo, numa fase inicial pode ser especificado pelas seguintes equações: 
Equilíbrio no mercado de bens e serviços:         (Curva IS) 
Equilíbrio monetário:  ⁄   ̅        (Curva LM) 
 
Tratando as funções de forma a permitir uma programação adequada: 
Curva IS:   
( ̅   ̅ ̅)   
   (   )
 








Nos vários pontos em que a curva IS cruza com a curva LM perfazemos a curva da 
procura agregada (AD): 














 ̅   ̅ ̅







A curva AD dá-nos o nível de preços e rendimento ou produto que são compatíveis com 
o equilíbrio conjunto no mercado de bens e serviços e no mercado monetário. 
Assumindo valores para as variáveis considerados como representativos de uma 
economia genérica: 
 ̅      
 ̅      
 ̅      
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 ̅      
     
      
      
     
      
     
    
      
 
Desenho da curva AD 
%Curva AD 
Cbar=100; Ibar=600; Gbar=425; Mbar=500; Wbar=50; 
c=0.6; b=15; t=0.2; Lbar=225; k=0.2; h=10; A=1; 
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Figura 6: Curva da procura agregada em modo estático 
 
A posição da curva AD 
A posição da curva AD é afetada quando qualquer um dos elementos que afeta a 
posição das curvas IS e LM se altera. 
 
Determinantes da posição da curva AD 
 Consumo (C): 
o Riqueza dos consumidores: Na riqueza dos consumidores encontrámos quer 
bens financeiros quer bens físicos. Um aumento relevante na riqueza faz 
com os consumidores poupem menos e consumam mais fazendo com que a 
curva AD se desloque para a direita, 
o Expectativas: A expectativa de um aumento de rendimento no futuro leva a 
um maior consumo do rendimento presente. Este aumento do consumo 
presente também derivará das expectativas de inflação futura comprando 
antes que os preços aumentem, 
o Impostos: Uma redução da taxa de imposto aumenta o rendimento 
disponível aumentando assim o consumo; 
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 Investimento (I): 
o Taxas de juro reais: Um aumento nas taxas de juro reais reduz os 
investimentos fazendo com a curva AD se desloque para a esquerda. Tal 
aumento das taxas de juro resultará de uma política monetária restritiva 
(diminuição da oferta de moeda - M). Uma política monetária expansionista 
faria por seu lado diminuir a taxa de juro real, aumentando assim o 
investimento, deslocando a curva AD para a direita, 
o Expectativas de rentabilidade: Se as firmas esperam um futuro favorável, 
então provavelmente aumentarão o investimento atual de forma a aumentar 
seus lucros. A curva AD desloca-se para a direita, 
o Avanços tecnológicos: Nova e melhor tecnologia faz deslocar para a direita 
a curva AD. Associada a novas tecnologias estão geralmente rentabilidades 
esperadas superiores, 
o Impostos empresariais: Um aumento dos impostos empresariais reduziria os 
lucros após impostos o que provocaria deslocação da curva AD para a 
esquerda. 
 
O impacto de uma política orçamental expansionista sobre o produto de equilíbrio no 
mercado de bens e serviços é menor do que o verificado com uma política monetária 
expansionista de análogo montante devido ao efeito de “crowding out”. O efeito é 
verificado ao nível do investimento pela reação das taxas de juro. 
 
A inclinação da curva AD 
A curva AD apresenta-se negativamente inclinada traduzindo assim uma relação oposta 
entre o preço e o produto. Os mesmos têm de variar em sentidos opostos para manter o 
equilíbrio simultâneo no mercado de bens e serviços e no mercado monetário. 
A inclinação negativa poderá ser explicada por um: 
 Efeito ao nível dos preços (efeito riqueza): em que um aumento dos preços reduz 
o valor real dos bens, com valores monetários fixos. Ficando assim o público 
mais pobre, sendo obrigado a reduzir o consumo; 
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 Efeito ao nível das taxas de juro: admitindo uma oferta de moeda fixa e para 
aumento do nível de preços as pessoas procurem mais moeda para consumir e 
para investir. O aumento da procura de moeda faz aumentar a taxa de juro o que 
provocará uma diminuição do consumo e do investimento. 
 
Pontos fora da curva AD 
Pontos situados à esquerda da curva AD traduzem excesso de procura de bens e 
serviços. Pois nesses pontos e para o nível de produto procurado, o preço verificado é 
inferior ao de equilíbrio. O ajustamento para o equilíbrio leva a um aumento de preços, 
mantendo o produto constante, o que reduz a oferta real de moeda e levando assim ao 
aumento da taxa de juro com impactos negativos no consumo e investimento. 
Em relação aos pontos à direita da curva AD, os mesmos traduzem excesso de oferta de 
bens e serviços. 
2.1.2. Curva da oferta agregada estática (AS) 
A curva AS identifica as quantidades oferecidas no mercado para cada nível de preços. 
A sua forma é alvo de grande controvérsia. Existindo três grandes referências para a 
forma da curva da oferta agregada: 
 A teoria keynesiana (modelo IS/LM) assume que as empresas estão dispostas a 
produzir qualquer quantidade ao nível de preços em vigor. Aplicando a mesma 
estrutura ao modelo AS/AD estaríamos perante uma AS horizontal, com 
desemprego e excesso de capacidade produtiva. Tal situação poderia resultar de 
colocar em produção grandes quantidades de recursos parados sem grande 
pressão sobre os preços unitários de produção. Esta teoria não permite análise 
com variação no nível de preços; 
 A teoria clássica considera que a produção oscila em torno do produto natural, 
independentemente do nível de preços - políticas orçamentais e monetárias sem 
efeito no produto. Teoria aceitável na análise de longo prazo; 
 Híbrido das anteriores: quantidade oferecida está positivamente relacionada com 
o nível de preços (AS com inclinação positiva) – mais realista no curto prazo. 
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AS no curto prazo 
Assumiremos a referência híbrida da curva da oferta agregada. O curto prazo 
caracteriza-se por salários nominais que não acompanham as mudanças nos níveis de 
preços. Isto acontece porque as empresas ainda não tiveram tempo suficiente para se 
ajustar a tais mudanças. 
No curto prazo o preço dos bens de produção não se altera, especialmente o preço do 
trabalho (salário) que é assumido fixo. 
Considerando a função produção Cobb Douglas com rendimentos constantes à escala: 
          
Continuando a assumir mesmo valor para as variáveis definidas no tratamento da curva 
AD, procedo ao desenho da curva AS. 
 
Desenho da Curva AS no curto prazo (AScp) 
%Curva da Oferta Agregada 
P=0:30; Wbar=50; c=0.6; b=15; t=0.2; Lbar=225; k=0.2; h=10; 
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Figura 7: Curva da oferta agregada estática 
 
A quantidade produzida é função da quantidade de trabalho (N) e de capital (K) 
utilizada. No entanto, assumo que a quantidade de capital é fixa, para facilitar a análise 
a efetuar. As empresas ao decidirem a quantidade de trabalho a contratar, decidem 
também o volume de produção (função produção), mantendo o capital fixo. 
 
Procura de trabalho 
A procura agregada de trabalho traduz a quantidade do fator trabalho que as empresas 
pretendem utilizar para cada nível salarial, mantendo tudo o resto constante. 
A curva de procura de trabalho coincide com a curva da produtividade marginal de 
trabalho (      
 ). As empresas adquirem unidades adicionais de fator trabalho 
enquanto o benefício da sua utilização for superior ao seu custo. 
Um aumento da produtividade marginal de trabalho faz aumentar a sua procura. Cada 
trabalhador produz mais com o mesmo tempo, e rendimento. Este aumento poderá ser 
devido à inovação ou a um aumento do stock de capital. O resultado esperado de tal 
aumento será um deslocamento da curva de procura de trabalho para cima. 
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No caso de um aumento do nível de preços as reações por parte das empresas irão 
depender do período temporal a que se referem. 
No curto prazo, derivado da rigidez nominal dos salários, as empresas irão contratar 
mais como resultado da diminuição dos salários reais. Ocorrerá uma deslocação ao 
longo da curva da procura de trabalho. 
No longo prazo já não se verifica a rigidez dos salários. Os mesmos são definidos com 
base na procura e oferta de trabalho. O número de trabalhadores a contratar fica 
independente do nível de preços. 
A diminuição do custo de produção levará as empresas a aumentar o volume de 
produção. 
Tendo em conta que o volume de produção depende da quantidade de trabalho e do 
capital (sendo o mesmo considerado fixo), tudo o resto será constante. 
As empresas ao decidirem a quantidade de trabalho a contratar, decidem também o 
volume de produção (função produção). 
A maximização do lucro das empresas decorre na escolha da quantidade de trabalho em 
que a produtividade marginal do mesmo seja igual ao salário real (        ). 
A curva AScp representa as combinações de produto e nível de preços compatíveis com 
a maximização do lucro por parte das empresas, para um dado salário nominal. 
 
AS no longo prazo 
A oferta agregada de longo prazo só é possível com mercados de trabalho flexíveis 
“ceteris paribus”. É um período em que os salários nominais acompanham as mudanças 
no nível de preços. Existindo tempo suficiente para as empresas se poderem ajustar às 
mudanças no nível de preços. 
Os salários são determinados no mercado de trabalho, resultante do equilíbrio entre a 
oferta e a procura de trabalho. 
O equilíbrio no longo prazo vê assim verificada uma hipótese adicional: o mercado de 
trabalho está em equilíbrio. O salário real é tal que as quantidades procuradas de 
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trabalho são iguais às oferecidas. Estando o mercado de trabalho em equilíbrio, fica 
determinado o emprego de equilíbrio (emprego natural). Consequentemente, fica 
também determinado o produto (produto natural – Ynat). No longo prazo, o emprego e 
o produto dependem apenas da procura e da oferta de trabalho, sendo independentes do 
nível de preços e da procura agregada.  
A curva AS de longo prazo apresenta-se totalmente vertical, com a economia a produzir 
em pleno emprego porque os recursos e o capital estão à capacidade máxima. Assim se 
uma empresa tenta contratar mais trabalhadores através do aumento dos salários, 
chegarão trabalhadores de outras fábricas e não novos trabalhadores. 
 
Posição da curva AS 
A posição da curva da oferta agregada é afetada por: 
Preços dos fatores: 
 Salários: 
o Oferta de trabalho ↑, salário ↓, oferta agregada ↑ (curva desloca-se para a 
direita), 
o Oferta de trabalho ↓, salário ↑, oferta agregada ↓ (curva desloca-se para a 
esquerda); 
 Rendas e investimento de capital: 
o Preço das máquinas ↓ porque os preços do ferro ↓, custo de produção 
unitário ↓, oferta agregada ↑ (curva desloca-se para a direita), 
o Recursos da terra ↑ (devido à irrigação ou inovações tecnológicas), custo de 
produção unitário ↓, oferta agregada ↑ (curva desloca-se para a direita); 
 Poder de mercado: A alteração da capacidade de manter preços acima dos níveis 
competitivos.  Poder de mercado da OPEC: 
o Aumento do poder = aumento dos preços do petróleo o que reduz 
dramaticamente a oferta agregada. Aumento dos custos unitários de 
produção (curva desloca-se para a esquerda), 
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o Diminuição do poder = descida nos preços do petróleo levando ao aumento 
da oferta agregada. Redução dos custos unitários de produção (curva 
desloca-se para a direita). 
Produtividade: 
 Um aumento da produtividade permite a que uma nação produza mais com os 
mesmos recursos. Esta capacidade decorre da redução dos custos unitários de 
produção; 
 Ao reduzir os custos unitários, um aumento de produtividade faz deslocar a 
curva da oferta agregada para a direita. 
Ambiente institucional: 
 Subsídios e impostos empresariais: 
o Impostos empresariais ↑, custo de produção unitário ↑, oferta agregada ↓ 
(curva desloca-se para a esquerda), 
o Subsídios ↑, custo de produção unitário ↓, oferta agregada ↑ (curva desloca-
se para a direita); 
 Regulações governamentais: 
o Regulações ↑, custos unitários de custos unitários de produção ↑, oferta 
agregada ↓ (curva desloca-se para a esquerda). 
 
Inclinação da curva AS 
No curto prazo há uma relação positiva entre o nível de preços e o produto total. 
A curva AS de curto prazo (    ) apresenta uma inclinação positiva porque para 
produzir mais produto, as empresas incorrem em maiores custos de produção, o que 
provocará um aumento do nível de preços. 
 
Pontos fora da AS 
Os pontos à direita da curva de oferta agregada sugerem um excesso de oferta de bens e 
serviços por parte das empresas. Já os pontos à esquerda da linha da oferta agregada 
denotam uma insuficiência de produção de bens e serviços. 
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2.1.3. Equilíbrio no curto prazo 
O cruzamento entre a curva procura agregada e a curva oferta agregada estabelece o 
nível de preços de equilíbrio e o produto real de equilíbrio da economia. 
O produto (Y*) e o nível de preços (P*) são tais que o mercado de bens e serviços e 
mercado monetário estão em equilíbrio e dado o salário nominal em vigor, as empresas 
produzem a quantidade que maximiza os seus lucros (Figura 8 e Apêndice I). 
 
 Figura 8: Equilíbrio de curto prazo do modelo de oferta e procura agregada estática 
 
2.1.4. Equilíbrio no longo prazo 
No longo prazo o equilíbrio é verificado pelo cruzamento entre a curva de procura 
agregada e a curva de oferta agregada de longo prazo (Figura 9 e Apêndice II). A 
inclinação desta última vem demonstrar a inexistência de efeitos reais provocados pelas 
políticas monetárias ou orçamentais, existindo apenas variação no nível de preços, isto 
é, alteram-se apenas as variáveis nominais. 
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 Figura 9: Equilíbrio de longo prazo do modela da oferta e procura agregada estática 
 
2.2. Modelo dinâmico 
Prosseguirei de seguida com a apresentação do modelo dito dinâmico. O dinamismo a 
ele inerente provém da substituição da variável do nível de preços pela taxa de 
crescimento desse mesmo nível, ou seja, taxa de inflação. 
Como referido anteriormente na análise de literatura, apresento agora, como modelo de 
base e posteriormente para comparação, o modelo definido por Gregory Mankiw 
(2010). 
Assim sendo, as equações assumidas no modelo dinâmico seguirão as expostas por 
Mankiw em sua literatura. Realça-se apenas pequena dicotomia por mim introduzida no 
que diz respeito ao cálculo da inflação esperada, mas que será devidamente notada. 
A passagem do modelo estático para o modelo dinâmico exigirá um acréscimo de novos 
pressupostos e equações, bem como o tratamento das equações anteriormente definidas. 
2.2.1. Bases do modelo 
Procura de bens e serviços 
Partindo da equação da curva IS definida no modelo estático, a mesma será 
simplificada: 
Dissertação de Mestrado 
Efeitos de choque exógeno em modelo de oferta 




Joel Rego   33 
 
       
( ̅   ̅   ̅)     
   (   )
 
( ̅   ̅   ̅)
   (   )
 
 
   (   )
          (II.1) 
 
Definindo a taxa de juro de longo prazo ( ), como a taxa de juro em que o produto do 
período (  ) se encontra no nível do produto natural (  ). 
Definimos assim a curva IS de longo prazo: 
         (II.2) 
 
Subtraindo a equação da curva IS do modelo estático (II.1) com a curva IS de longo 
prazo (II.2), obtemos: 
        (    )   
        (    ) 
 
Para finalizar curva de procura de bens e serviços em modo dinâmico, introduzo o 
termo estocástico (  ) que representa alterações exógenas na procura de bens e serviços. 
O termo estocástico assume valores nulos em média.  
Quando os investidores se tornam otimistas em relação ao futuro, aumentam o consumo 
de bens e serviços fazendo com que    seja positivo.   
Fica assim exposta a curva de procura de bens e serviços em modo dinâmico: 
       (    )     (II.3) 
 
Depreendemos pela equação (II.3) que existe uma relação negativa entre o produto do 
período e taxa de juro do período. Um aumento da taxa de juro real faz com que a 
poupança se torna mais apetecível e o crédito mais caro. Como resultado, as empresas 
investirão menos o que faz com que haja uma contração do produto. Situação em nada 
distante do verificado no modelo estático. 
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A sensibilidade do produto a mudanças da taxa de juro real é representada pelo 
parâmetro  . 
Endogeneizando a taxa de juro real (  ), pela diferença entre a taxa de juro nominal (  ) 
e a inflação esperada do período (  
 ), ou seja: 
        
  (II.4) 
 
Sendo a variável   
  a inflação esperada no período   em relação ao período seguinte 
(   ). 
A equação de Fisher refere que a taxa de juro real no período   iguala a diferença entre a 
taxa de juro nominal no período   e a taxa de inflação no período  . A equação (II.4) é 
obtida através da resolução da equação de Fisher para taxa de juro real, no entanto, 
considerando não a inflação do período mas sim a inflação esperada no período presente 
para o período seguinte. Obtemos assim uma taxa de juro real ex ante e não ex post. 
Aproveitando para referir a introdução de elemento temporal nas equações a tratar: “ ”. 
Assim sendo,    e    referências da taxa de juro real e da taxa de juro nominal no 
período corrente, respetivamente. 
 
Inflação corrente 
Sendo elemento crucial do modelo dinâmico, a inflação será representada pela curva de 
Phillips. O uso da curva de Phillips na representação das dinâmicas de inflação é 
elemento comum em quase todos os trabalhos sobre este tema. 
A curva de Phillips é adaptada de modo a introduzir a inflação esperada: 
       
   (     ) (II.5) 
 
Em que     
  representa a inflação esperada no período anterior para o período corrente, 
   representa a taxa de desemprego no período corrente e    representa a taxa natural de 
desemprego. A taxa natural de desemprego é o desemprego que prevalece quando a 
economia se encontra no seu nível de longo prazo. 
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Descrevendo a lei de Okun como lei empírica que descreve a relação entre a taxa de 
desemprego e a produção nacional. Ou seja: 
        (     ) (II.6) 
 
Combinando a curva de Phillips ajustada à inflação esperada (II.5) com a lei de Okun 
(II.6), em que      , temos: 
       
   [  (     )]  
        
   (     ) (II.7) 
 
Por fim, introduzo um elemento de choque exógeno, em analogia com o verificado na 
curva de procura de bens e serviços dinâmica, mas este referenciando 
vantagens/desvantagens na produção de bens e serviços. 
A equação que carateriza a evolução da inflação fica assim definida: 
       
   (     )     (II.8) 
 
De acordo com a equação (II.8), a inflação do período (  ) depende:  
 Da inflação esperada no período anterior para o período corrente (    
 ) através 
da formação dos salários e da fixação de preços;  
 Do desvio do produto corrente face ao produto potencial ou de longo prazo 
(     ), pois se o produto corrente está acima do produto natural, as firmas 
experienciam custos marginais crescentes, aumentando mais rapidamente os 
preços. Se o produto corrente está abaixo do produto natural, os custos 
marginais estão decrescentes, fazendo com que os preços cresçam a ritmos 
menores;  
 Do choque exógeno do lado da oferta (  ). 
 
O uso da curva de Phillips em corrente modelo poderá apresentar certas limitações. A 
relação que estabelece entre variáveis nominais, como os salários e os preços, com as 
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variáveis reais, tais como os níveis de emprego ou o produto de longo prazo. Se o 
princípio da neutralidade da moeda no longo prazo se aplicar, as variáveis nominais não 
deveriam ter relação alguma com as variáveis reais. Esta limitação apenas fica 
rusticamente descrita, pois a mesma se situa fora da temática de presente trabalho. 
 
Inflação esperada 
Assumindo o pressuposto, que à primeira vista denota simplicidade para tratamento do 
modelo usado por Mankiw, de que a inflação esperada do período corrente para o 
período seguinte apenas depende da inflação do período corrente. 
  
     (II.9) 
 
Confrontado com tamanha simplificação, usarei uma segunda perspetiva na formação 
da inflação esperada, tornando-a num processo mais adaptativo. 
A definição da inflação esperada numa perspetiva mais adaptativa, será representada 
por: 
  
      
   (       
 )  
   
          
 (   ) (II.10) 
 
Nesta segunda versão da inflação esperada, a mesma já não depende unicamente da 
inflação do período, mas sim da inflação esperada no período anterior (    
 ) e da 
sensibilidade a desvios da inflação esperada face à inflação corrente ( [       
 ]), 
sendo tamanha sensibilidade definida pelo parâmetro  . 
As referências associadas à criação das expectativas serão posteriormente referidas 
como expectativas de tipo 1 para as resultantes da perspetiva de Mankiw (equação II.9), 
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Política monetária 
Por fim, definimos a reação do banco central a alterações da inflação do período e 
alterações do produto do período: 
          (    
 )    (     ) (II.11) 
 
A taxa de juro nominal (  ), estabelecida em cada período pelo banco central, será 
afetada pela inflação do período (  ), pela taxa de juro natural ( ), pelo desfasamento 
entre a inflação corrente face à inflação desejada pelo banco central (    
 ) e pelo 
desfasamento entre o produto corrente e o produto de longo prazo (     ). 
Os parâmetros    e   , medem a intensidade de reação do banco central a desvios da 
inflação corrente face á inflação desejada e desvios do produto corrente face ao produto 
de longo prazo, respetivamente. Quanto maior for o parâmetro   mais agressiva será a 
reação do banco central a desvios da inflação face à inflação desejada ou a desvios do 
produtos face ao produto natural. 
A taxa de juro natural, é a taxa de juro que prevalece em situações de longo prazo. 
Consiste na taxa de juro do mercado quando a economia se encontra a níveis do produto 
potencial, na ausência de qualquer choque. 
Apesar do banco central controlar a movimentação da taxa de juro nominal, o efeito 
sobre a procura de bens e serviços faz-se através da taxa de juro real. 
A taxa de juro real está definida na equação (II.4), e se a combinarmos com a equação 
para a inflação esperada de tipo 1 (II.9): 
          
          (II.12) 
 
Combinando a equação (II.12) com a equação (II.11), ficámos com: 
             (    
 )    (     )  
        (    
 )    (     ) ,  
        
(II.13) 
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Pela equação (II.13), quando a economia se encontra no seu equilíbrio de longo prazo 
(     ) e a inflação corrente iguala a inflação desejada pelo banco central (    
 ), a 
taxa de juro real iguala a taxa de juro de longo prazo (    ). 
Assim que a inflação corrente passar a inflação desejada (    
 ) ou o produto passar o 
produto de longo prazo (     ) a taxa de juro real aumenta.  
No caso da inflação corrente inferior a inflação desejada (    
 ) ou o produto  
corrente inferior ao produto de longo prazo (     ) a taxa de juro real diminuirá. 
A passagem do controlo da oferta de moeda para a taxa de juro nominal como elementar 
variável de atuação da política monetária, provém de um desejo de maior realismo do 
modelo em contexto europeu.  
As autoridades monetárias após definirem a taxa de juro nominal alvo, atuam sobre a 
oferta de moeda para atingir tal objetivo (que por sua vez equilibra a oferta e procura de 
moeda). 
2.2.2. Parâmetros do modelo 
Os parâmetros do modelo estático irão servir para a transição para o modelo dinâmico. 
A definição sugerida em presente capítulo refere-se às novas equações introduzidas, que 
dão o carisma dinâmico ao modelo. 
 
Sensibilidade da inflação 
Começarei pela definição da sensibilidade da inflação corrente ao desfasamento do 
produto corrente face ao produto de longo prazo: “ ”. Para tal, farei uma regressão 
linear com os dados da zona euro entre 1992 e 2008 (Apêndice III). 
Equação alvo de tratamento: 
                     
Em que    retrata a inflação corrente,      retrata a inflação no período anterior e     
refere-se ao desfasamento entre o produto corrente e o produto potencial. 
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De notar que esta equação releva a formação das expectativas de inflação sugeridas por 
Mankiw (    
      ). 
Como resultado, a variação positiva de 1 unidade no desfasamento do produto corrente 
face ao potencial permite que a inflação em média varia 0.3 pontos positivos. 
Assim sendo,         na modelação. 
 
Política monetária 
Em reação à política monetária, farei uso da regra de Taylor, que profetiza uma 
sensibilidade dividida entre os desfasamentos do produto corrente face ao potencial e 
desfasamentos da inflação corrente face à desejada. 
Ou seja: 
          
Passando para os parâmetros de modelação, temos: 
           
            
 
Sensibilidade do produto 
Por fim, prosseguindo em modo empírico com os cálculos de transformação para a 
estrutura dinâmica – equação (II.1).  
Assim sendo, a sensibilidade do produto corrente ao desfasamento da taxa de juro real 
do período face à taxa de juro de longo prazo assumirá o seguinte valor: 
  
 
   (   )
 
  
      (     )
       
 
Produto de longo prazo 
Considerando um produto de longo prazo ou de pleno emprego de 1000 unidades. Em 
modelação ficará: 
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2.2.3. Curva da oferta agregada dinâmica de curto prazo (DAS) 
A definição da curva de oferta agregada dinâmica (do inglês dinamic aggregate supply 
– DAS), passa por combinar a transformada curva de Phillips (II.8) com as equações de 
formação das expectativas em relação à inflação esperada (II.9) e (II.10). 
 
Oferta agregada dinâmica de tipo 1 
O Produto no período (  ) depende do produto natural acrescentado de um multiplicador 
de sensibilidade do desvio da inflação do período à inflação do período anterior bem 
como de um choque de oferta exógeno, ou seja, combinando as equações (II.8) e (II.9), 
temos: 
         (     )      
       
 
 
(          ) (II.14) 
 
Ainda que de cariz dinâmico, a curva da oferta agregada dinâmica mantem as 
caraterísticas enumeradas referentes à curva de oferta agregada estática. Ainda que 
nenhum dos termos referenciados na análise estática se mostre diretamente presente na 
equação (II.14), sendo que alterações dos mesmos se encontram subjacentes ao choque 
de oferta exógeno (  ), bem como no desfasamento do produto corrente face ao produto 
potencial. 
De modo a modelar e representar graficamente a curva de oferta agregada dinâmica de 
tipo 1, teremos ainda de definir duas variáveis inerentes ao modelo. 
Assumimos assim, 
 Numa fase inicial não haverá qualquer choque exógeno do lado da oferta 
(    ); 
 A inflação do período anterior,     , é de 3% (       ). 
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Figura 10: Curva de oferta agregada dinâmica de tipo 1 
 
Tal como seria de esperar da curva de oferta agregada dinâmica de tipo 1 apresenta uma 
inclinação positiva, definida pelo inverso da sensibilidade da inflação ao output gap, o 
que estará intimamente ligada à situação conjuntural no mercado de trabalho. 
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Oferta agregada dinâmica de tipo 2 
Ainda que numa primeira parte a equação associada à curva de oferta agregada 
dinâmica de tipo 2 seja análoga à de tipo 1, realça-se a sensibilidade da diferença da 
inflação do período à inflação do período anterior e à inflação esperada há dois períodos 
atrás para a inflação do período anterior, bem como de um choque de oferta exógeno. 
Combinando as equações (II.8) e (II.10), temos: 
             
 (   )   (     )      
       
 
 
[             
 (   )    ] (II.15) 
 
Para proceder à modelação, acrescentarei aos pressupostos já assumidos para a curva de 
tipo 1, que o ajustamento da inflação esperada será corrigido com um fator de 0.3, e que 
a inflação esperada à dois períodos atrás apresentará um valor de 3%, ou seja: 
           
          
respetivamente. 
De seguida farei a modelação e posterior representação gráfica da curva de oferta 
agregada dinâmica de tipo 2. 
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 Figura 11: Curva de oferta agregada dinâmica de tipo 2 
 
Quando comparadas as equações decorrentes de uma inflação esperada de tipo 1 com a 
equação decorrente de uma inflação esperada de tipo 2 concluímos que a introdução de 
maior complexidade não vem introduzir significantes diferenças na análise do período i. 
No entanto realço que numa análise dinâmica terá um ajustamento da inflação esperada 
a cada período o que fará deslocar apenas a curva de tipo 2, deixando a de tipo 1 
influenciável apenas pelo choque inicial. 
Tendo em conta a inclinação idêntica entre os dois tipos de curva de oferta agregada 
dinâmica, não se mostra necessário introduzir a reação da curva de oferta agregada 
dinâmica com expectativas adaptativas a choque exógeno, pois o resultado em tudo 
seria idêntico. 
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2.2.4. Curva da procura agregada dinâmica (DAD) 
A curva de procura agregada dinâmica (do inglês dynamic aggregate demand – DAD) 
estabelece a relação entre produto e inflação, que quando combinada com a curva de 
oferta agregada dinâmica, determina o equilíbrio de curto prazo da economia. 
A curva da procura agregada dinâmica resulta da combinação de cinco equações 
anteriormente definidas: 
       (    )     : Equilíbrio no mercado de Bens e Serviços (II.3) 
        
  : Equação de Fisher (II.4) 
  
     : Expectativas adaptativas de tipo 1 (II.9) 
  
          
 (   ) : Expectativas adaptativas de tipo 2 (II.10) 
          (    
 )    (     ) : Política monetária (II.11) 
 
Procura agregada dinâmica de tipo 1 
Começando pela combinação das equações (II.3) e (II.4): 
       (     
   )     
Combinando com a equação (II.9): 
       (       )     
Acrescentando por fim com a equação (II.11): 
       [       (    
 )    (     )      ]      
   (     )    (     )     (    
 )      
       
   
(     )
(    
 )  
 
(     )
   (II.16) 
 
A equação resultante, em igualdade se encontra com a explícita nos argumentos de 
Mankiw. 
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Como se pode notar pelo tratamento das equações, a decisão de colocar as expectativas 
da inflação como que apenas sujeitas à inércia, permite a simplificação do modelo, pois 
na equação (II.16) não existe qualquer referência à inflação esperada. 
Pela equação (II.16) deduzimos que o produto é influenciado positivamente pelo nível 
do produto natural e negativamente pelo excesso de inflação face à inflação desejada 
pelos organismos monetários. 
O choque exógeno da procura faz aumentar o nível de produção do produto. 
 
Modelação e posterior representação gráfica da curva de procura agregada dinâmica de 
tipo 1, assumindo choque exógeno da procura nulo (    ) e inflação desejada por 
organismos centrais de 5% (        ): 
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Figura 12: Curva de procura agregada dinâmica de tipo 1 
 
Pela figura 12 constatamos a inclinação negativa da curva de procura agregada 
dinâmica, retratando o efeito da inflação na procura agregada. Um aumento da inflação 
tende a fazer diminuir a oferta real de moeda o que fará aumentar a taxa de juro, 
provocando uma redução da procura agregada. 
 
Procura agregada dinâmica de tipo 2 
Após a combinação das equações (II.3) e (II.4), introduzo a equação (II.10): 
       (           
 (   )   )     
Acrescentado a equação (II.11), ficámos com: 
       [       (    
 )    (     )          
 (   )   ]      
   (     )    (     )   [  (    
 )    (   )      
 (   )]      
       
   
(     )
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(     )
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(     )
   (II.17) 
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em que   
    . 
 
Modelação e representação gráfica da curva de procura agregada dinâmica de tipo 2, 
admitindo os pressupostos definidos anteriormente e acrescentado uma inflação 
esperada no período anterior para o período corrente de 3.4387 (              ): 
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 Figura 13: Curva de procura agregada dinâmica de tipo 1 
 
Como consequência direta sobre a introdução do modelo de tipo 2, temos uma maior 
inclinação da curva de procura agregada dinâmica. Tamanha inclinação traduz-se numa 
maior sensibilidade do produto a alterações da inflação corrente bem como da inflação 
esperada até dois períodos atrás. 
O uso de valor definido para representar o valor da inflação esperada no período 
anterior (              ) resultará no mesmo equilíbrio para o período   no 
cruzamento entre a curva da procura agregada dinâmica e a curva de oferta agregada 
dinâmica, em ambos os tipos. 
Represento de seguida as duas curvas no mesmo gráfico, denotando as inclinações 
díspares (apêndice IV): 
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 Figura 14: Confronto da curva de oferta agregada de tipo 1 (DAD) com a curva de procura agregada 
de tipo 2 (DADE) 
 
2.2.5. Equilíbrio no curto prazo 
Equilíbrio de Curto prazo de tipo 1 
Em analogia com o modelo estático, o equilíbrio no período   no curto prazo passa pelo 
ponto em que as curvas de oferta agregada dinâmica e de procura agregada dinâmica se 
intersetam. 
Como lidámos com as expectativas de tipo 1, igualamos a equação (II.14) à (II.16): 
   
 
 
(          )     
   
(     )
(    
 )  
 
(     )
    
            
 
(     )
   
    
(     )
(    
 )  
   (  
    
(     )
)          
 
(     )
   
    
(     )
    
    
 
  
    
(     )
[        
 
(     )
   
    
(     )
  ] 
(II.18) 
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 Figura 15: Equilíbrio de curto prazo do modelo da oferta e procura agregada dinâmica, com as 
expectativas de inflação do tipo 1 
 
Ver apêndice V. 
 
Resolvendo a equação (II.17) obtemos como resultado para o período   um valor de 
1001.5 unidades de produto com inflação de 3.44%. 
Tendo em conta que não estamos num equilíbrio de longo prazo (    ), as curvas irão 
deslocar-se em períodos seguintes até que o produto iguale o produto de longo prazo 
(      ). 
 
Equilíbrio de Curto prazo de tipo 2 
Para o equilíbrio das curvas de tipo 2 igualámos a equação (II.15) à (II.17): 
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Figura 16: Equilíbrio de curto prazo do modelo da oferta e procura agregada dinâmica, com formação 
das expectativas em relação à inflação do tipo 2 
 
Ver apêndice VI. 
 
Mais uma vez, o equilíbrio no período   carece de estabilidade, sendo o ajustamento 
para o longo prazo efetuado nos períodos seguintes. 
Resolvendo a equação (II.19) obtemos como resultado para o período   um valor de 
1001.5 unidades de produto com inflação de 3.44%. 
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Tal como previsto na definição do valor associado à inflação esperada no período 
anterior, o equilíbrio se apresenta igual nos dois tipos de curvas. 
2.2.6. Equilíbrio de longo prazo 
Equilíbrio de longo prazo de tipo 1 
O longo prazo corresponde ao período em que não existe choque exógeno algum, quer 
da procura quer da oferta (         ), e em que a inflação se encontra estável, igual 
à desejada bem como à prevista (         
    ). 
Resolvendo as equações: 
Oferta agregada dinâmica do tipo 1: 
      
 
 
(          ) 
       
Procura agregada dinâmica do tipo 1: 
      
   
(     )
(    
 )  
 
(     )
   
       
No longo prazo o produto corrente iguala o produto potencial. 
 
Equilíbrio de longo prazo de tipo 2 
Mantendo as mesmas condições assumidas para o equilíbrio de tipo, prosseguimos com 
a resolução das equações: 
Oferta agregada dinâmica do tipo 2: 
      
 
 
[             
 (   )    ] 
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Procura agregada dinâmica do tipo 2: 
      
   
(     )
(    
 )  
 (   )
(     )
(    
    )  
 
(     )
   
       
Como seria de esperar, no tratamento das quatro curvas associadas ao modelo de oferta 
e procura agregada dinâmica, no longo prazo o produto equilibra no produto definido 
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3.1. Modelo estático 
Não se tratando do âmbito principal deste trabalho, a simulação do modelo estático da 
procura e oferta de trabalho apenas aparece numa forma introdutória à simulação no 
modelo dinâmico. 
No curto prazo, os efeitos reais de uma expansão orçamental ou de uma expansão 
monetária são menos intensos que numa situação de preços fixos. 
Um aumento da produção como resultado de uma política monetária ou fiscal não se faz 
sem um aumento no nível de preços. O aumento do nível de preços terá um efeito direto 
sobre a oferta real de moeda, fazendo-a diminuir, o que provocará uma reação sobre a 
taxa de juro. A reação sobre a taxa de juro irá fazer diminuir efeitos previstos sob o 
modelo IS-LM. 
3.1.1. Política orçamental no curto prazo 
Uma política orçamental expansionista provoca um aumento da procura agregada. 
Assumiremos uma diminuição de 50 unidades de despesa pública (425 para 375 
unidades). 
A curva AD desloca-se para a esquerda. O efeito previsto sobre o produto, derivado da 
deslocação da curva AD será menor do que verificado após a mesma política analisada 
sob o modelo IS-LM. 
O aumento do investimento e do consumo como resultado de uma redução da taxa de 
juro derivado do aumento da oferta real de moeda (diminuição do nível de preços).  
Na resolução do modelo AS-AD, como modelo não linear, usarei a função fsolve.  
Dissertação de Mestrado 
Efeitos de choque exógeno em modelo de oferta 




Joel Rego   55 
 






function F = ASAD_system(x) 
  
global Cbar Ibar Gbar Mbar Wbar b Lbar h A K alpha malpha mmalpha quo aux; 
 
F = [ 
x(1) - 1/h*(Lbar-Mbar/x(2))/aux + 1/b*(Cbar+Ibar+Gbar)/aux; 




%%AS-AD após expansão nos gastos governamentais 
 
function D = ASAG_system(y) 
 
global Cbar Gbar2 Ibar Mbar Wbar b Lbar h A K alpha malpha mmalpha quo aux; 
 
D = [ 
y(1) - 1/h*(Lbar-Mbar/y(2))/aux + 1/b*(Cbar+Ibar+Gbar2)/aux; 
y(1) - A*K^alpha*( Wbar/y(2) * K^malpha/(mmalpha*A) )^quo; 
]; 
 
Os dois ficheiros “.m” anteriores são de apoio ao ficheiro que se segue. 
No ficheiro ASAD_G.m encontra-se a resolução do modelo AS-AD. 
 
ASAD_G.m 
%%AS-AD: Equilíbrio no curto prazo após redução nos gastos governamentais. 
  
%Definição das variáveis: 
global Cbar Ibar Gbar Gbar2 Mbar Wbar c b t Lbar k h A K alpha malpha mmalpha quo aux; 
  
Cbar=100; Ibar=600; Gbar=425; Gbar2=375; Mbar=500; Wbar=50; 
c=0.6; b=15; t=0.2; Lbar=225; k=0.2; h=10; 
A=1; alpha=0.4; K=10000; malpha=-alpha; mmalpha=1-alpha; quo=(alpha-1)/alpha; 
aux=(c*(1-t)-1)/b-k/h; 
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fprintf('Produto de equilíbrio - AS/AD: %d\n',x(1)) 
fprintf('Preço de equilíbrio: %d\n',x(2)) 
fprintf('Produto de equilíbrio após G - AS/AD: %d\n',y(1)) 














ZZu(i)= 1/h*(Lbar-Mbar/P(i))/aux - 1/b*(Cbar+Ibar+Gbar2)/aux; 
end 
  
plot(Z,P,ZZ,P,ZZu,P,[0 1010.942],[18.08435 18.08435],':k',[1010.942 1010.942],[18.08435 






Da execução do ficheiro ASAD_G.m surgem os seguintes resultados 
Produto de equilíbrio - AS/AD: 1.010942e+003 
Preço de equilíbrio: 1.808435e+001 
Produto de equilíbrio após G - AS/AD: 9.520317e+002 
Preço de equilíbrio após G: 1.737479e+001 
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Figura 17: Reação de curto prazo do modelo de procura e oferta agregada estático a choque nos gastos 
governamentais de 50 unidades 
 
O efeito direto, curto prazo, sobre o produto e preço de equilíbrio é uma diminuição 
quer do produto quer do preço de equilíbrio. Tal diminuição do produto é contaminada 
por uma redução na taxa de juro, tornando seu decréscimo de menor valor quando 
comparado com o obtido no modelo IS/LM. 
3.1.2. Ajustamento para o longo prazo 
Pressupondo que no longo prazo o produto de equilíbrio se mantém constante qualquer 
alteração nas variáveis ditas reais de curto prazo para o de médio e longo prazo. 
Admitindo regra de paragem para o longo prazo (             ), o ajustamento irá 
fazer-se na recuperação após choque negativo nos gastos governamentais. Movimento 
inicial de diminuição dos gastos governamentais, logo seguido de expansão para o valor 
inicial. 
O ficheiro ASAD_GLP.m apresenta-se como atualização do ficheiro ASAD_G.m. Nas 
linhas finais do código introduz-se um ciclo “while” para garantir o ajustamento 
automático com base na regra anteriormente assumida. Complementando o mesmo com 
ASAD_system.m e ASAG_system.m definidos anteriormente. 
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ASAD_GLP.m 
%%Ajustamento médio e longo prazo, após choque negativo inicial nos gastos governamentais. 
%Gastos governamentais diminuem em 50 unidades. 
  
global Cbar Gbar2 Ibar Gbar Mbar Wbar c b t Lbar k h A K alpha malpha mmalpha quo aux; 
Gbar2=375; 
Cbar=100; Ibar=600; Gbar=425; Mbar=500; Wbar=50; 
  
c=0.6; b=15; t=0.2; Lbar=225; k=0.2; h=10; 









fprintf('Produto de equilíbrio - AS/AD: %d\n',x(1)) 
fprintf('Preço de equilíbrio: %d\n',x(2)) 
fprintf('Produto de equilíbrio após G - AS/AD: %d\n',y(1)) 




Z(i)= A*K^alpha*( Wbar/P(i) * K^malpha/(mmalpha*A) )^quo; 
end 
for i=1:length(P) 
ZZ(i)= 1/h*(Lbar-Mbar/P(i))/aux - 1/b*(Cbar+Ibar+Gbar)/aux; 
end 
for i=1:length(P) 



















fprintf('Produto de equilíbrio - AS/AD: %d\n',y(1)) 
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fprintf('Preço de equilíbrio: %d\n',y(2)) 
for i=1:length(P) 










Figura 18: Ajustamento para longo prazo do modelo da procura e oferta estático a choque de 5 
unidades dos gastos governamentais 
 
A cada novo ciclo, é-nos apresentado um novo valor de produto de equilíbrio no curto 
prazo, bem como o respetivo nível de preços. 
Com base na regra e paragem definida no ficheiro, o modelo ajusta-se em 128 períodos, 
após movimentação inicial nos gastos governamentais. 
 
Os valores finais de Produto e Preço são: 
 Produto de equilíbrio - AS/AD: 1.010972e+003 
 Preço de equilíbrio: 1.807369e+001 
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O produto de longo prazo ficará estabilizado em 1010.98 com um nível de preços de 
18.07, mantendo-se tudo o resto constante. 
Como se trata de choque temporário (durando apenas 1 período), após o choque a curva 
de procura agregada volta ao seu nível inicial, no entanto os salários já tinham sido 
ajustados para o período de choque. Os ajustamentos posteriores entre os trabalhadores 
e as entidades empresariais duram 128 períodos, aproximando-se de valor do produto 
inicial, mas a um nível de preços inferior. 
Choque inicial sobre os gastos governamentais vai provocar que a economia se 
desloque para posição de inferiores gastos governamentais bem como inferior nível de 
preços. A descida de preços faz com que haja uma subida do salário real criando um 
excesso de oferta no mercado de trabalho, bem como redução da produção pelas 
empresas. 
No período seguinte os trabalhadores, após negociação salarial em baixa, perdem valor 
real nos seus salários, pois os gastos governamentais voltaram aos seus valores iniciais. 
Com custos laborais mais baixos, as empresas aumentam quantidade de produção. 
Os trabalhadores no intento de recuperação de rendimentos perdidos iniciam 
renegociações salariais. A renegociação salarial leva a um aumento do salário nominal, 
fazendo a curva AS de curto prazo deslocar-se para cima. Tal deslocação despontará 
novo aumento de preços e novo ajustamento de salários. 
Estes ajustamentos terão um impacto negativo sobre o produto, fazendo com que o 
mesmo regresse ao nível “natural”. 
3.2. Modelo dinâmico 
Com o tratamento de passagem do modelo estático para o modelo dinâmico, perde-se a 
não linearidade da equação da oferta. A perda de complexidade é compensada pela 
introdução da dinâmica de ajustamento das expectativas de inflação de períodos futuros. 
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3.2.1. Política orçamental no curto prazo 
Mantendo o mesmo choque tratado no modelo clássico, prosseguirei com o efeito de 
curto prazo no modelo dinâmico de tipo 1 e de tipo 2. 
Como já não lidamos com modelo não linear, apenas será necessário uma página de 
código por análise a efetuar, sem necessidade de códigos complementares. 
 
Modelo dinâmico de tipo 1 
%%Efeito de choque exógeno do lado da procura no curto prazo num modelo de 










A=[1 -(1/fhi);1 (Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY)]; 
B=[Ynat-(1/fhi)*(phi_t+Vt) ; Ynat+((Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY))*(phinat)+(1/(1+Z*tetaY))*Et]; 
  
equi1=A\B; 
fprintf('Produto de equilíbrio em 0  - DAS/DAD (tipo1): %d\n',equi1(1)) 
fprintf('Inflação de equilíbrio em 0 - DAS/DAD (tipo1): %d\n',equi1(2)) 
  
  





A=[1 -(1/fhi);1 (Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY)]; 
B=[Ynat-(1/fhi)*(phi_t+Vt) ; Ynat+((Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY))*(phinat)+(1/(1+Z*tetaY))*E1]; 
  
equi1=A\B; 
fprintf('Produto de equilíbrio em 1  - DAS/DAD (tipo1): %d\n',equi1(1)) 
fprintf('Inflação de equilíbrio em 1 - DAS/DAD (tipo1): %d\n',equi1(2)) 
  
  
plot(Ys,phit,Yd,phit,Yd1,phit,[1000 1000],[10 1],'k',[0 1001.461],[3.438172 
3.438172],':k',[1001.461 1001.461],[3.438172 1],':k',[0 1001.714],[3.514112 




Dissertação de Mestrado 
Efeitos de choque exógeno em modelo de oferta 









Da execução do código provêm os seguintes resultados: 
Produto de equilíbrio em 0 - DAS/DAD (tipo1): 1.001461e+003 
Inflação de equilíbrio em 0 - DAS/DAD (tipo1): 3.438172e+000 
Produto de equilíbrio em 1.0 - DAS/DAD (tipo1): 9.989292e+002 
Inflação de equilíbrio em 1.0 - DAS/DAD (tipo1): 2.678775e+000 
Produto de equilíbrio em 1.1 - DAS/DAD (tipo1): 9.986093e+002 
Inflação de equilíbrio em 1.1 - DAS/DAD (tipo1): 3.020950e+000 
  
 
Figura 19: Reação de curto prazo do modelo de procura e oferta agregada dinâmico de tipo 1 a choque 
exógeno negativo da procura de 50 unidades 
 
Pela figura 19 temos representado no ponto Y0 o equilíbrio inicial (1001.461) associado 
a inflação Inf0 (3.44). Após choque exógeno da procura de 50 unidades, a curva de 
procura agregada dinâmica desloca-se para a esquerda (Y1.0 , Inf1.0), no entanto a 
mesma é agravada por deslocação da curva de oferta agregada que reage em adaptação à 
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Modelo dinâmico de tipo 2 
%%Efeito de choque exógeno do lado da procura no curto prazo num modelo de 









   





%equilibrio no período em 0: 
equi0=A\B; 
fprintf('Produto de equilíbrio em 0    - DAS/DAD (tipo2): %d\n',equi0(1)) 
fprintf('Inflação de equilíbrio em 0   - DAS/DAD (tipo2): %d\n',equi0(2)) 
  





















%equilibrio no período em 1: 
  
equi10=A\B0; 
fprintf('Produto de equilíbrio em 1.0  - DAS/DAD (tipo2): %d\n',equi10(1)) 
fprintf('Inflação de equilíbrio em 1.0 - DAS/DAD (tipo2): %d\n',equi10(2)) 
  
equi11=A\B1; 
fprintf('Produto de equilíbrio em 1.1  - DAS/DAD (tipo2): %d\n',equi11(1)) 
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fprintf('Inflação de equilíbrio em 1.1 - DAS/DAD (tipo2): %d\n',equi11(2)) 
  
  






Da execução do código provêm os seguintes resultados: 
Produto de equilíbrio em 0 - DAS/DAD (tipo2): 1.001461e+003 
Inflação de equilíbrio em 0 - DAS/DAD (tipo2): 3.438296e+000 
Produto de equilíbrio em 1.0 - DAS/DAD (tipo2): 9.995237e+002 
Inflação de equilíbrio em 1.0 - DAS/DAD (tipo2): 2.857120e+000 
Produto de equilíbrio em 1.1 - DAS/DAD (tipo2): 9.993474e+002 
Inflação de equilíbrio em 1.1 - DAS/DAD (tipo2): 2.935700e+000 
  
 
Figura 20: Reação de curto prazo do modelo de procura e oferta agregada dinâmico de tipo 2 a choque 
exógeno negativo da procura de 50 unidades 
 
Começando em ponto inicial igual ao do modelo de tipo 1 (Y0 , Inf0), no entanto o 
produto em equilíbrio de transição (Y1.0 , Inf1.0) mostra-se inferior ao produto no 
modelo de tipo 1. A reação da curva de oferta agregada de tipo 2 irá agravar o aumento 
da inflação e redução do produto em modos bem mais comedidos do que os verificados 
no modelo de tipo 1. As razões para tal acréscimo surgem inerentes à introdução das 
expetativas adaptativas que terão um efeito atenuador do choque da procura exógeno. 
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3.2.2. Ajustamento para o longo prazo 
Após análise no curto do prazo de um choque exógeno na procura de 50 unidades sobre 
o equilíbrio no modelo de oferta e procura dinâmico de tipo 1 e 2, procedemos com o 
ajustamento para o longo prazo. 
O longo prazo carateriza-se por período em que o desemprego se encontra apenas 
caraterizado por voluntário, o produto encontra-se em equilíbrio em todos os mercados 
analisados e a inflação no ponto desejado por política monetária.  
 
Modelo dinâmico de tipo 1 
Admitindo o longo prazo de 1000 unidades de produto e uma inflação desejada de 5%, 
procedemos à modelação do ajustamento para tais valores: 
%Ajustamento para o longo prazo de modelo de procura e oferta dinâmico de tipo 1, após 
















A=[1 -(1/fhi);1 (Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY)]; 
B=[Ynat-(1/fhi)*(phi_t+Vt) ; Ynat+((Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY))*(phinat)+(1/(1+Z*tetaY))*Et]; 
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A=[1 -(1/fhi);1 (Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY)]; 
B=[Ynat-(1/fhi)*(phi_t+Vt) ; Ynat+((Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY))*(phinat)+(1/(1+Z*tetaY))*E1]; 
  










    Ysi=Ynat+(1/fhi)*(phit-phi_ti-Vt); 
    Ydi=Ynat-((Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY))*(phit-phinat)+(1/(1+Z*tetaY))*Et; 
    A=[1 -(1/fhi);1 (Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY)]; 
    B=[Ynat-(1/fhi)*(phi_ti+Vt) ; 
Ynat+((Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY))*(phinat)+(1/(1+Z*tetaY))*Et]; 
    plot(Ysi,phit,Ydi,phit) 
    equi2=A\B; 
    phi_ti=equi2(2); 
    T=T+1; 
    XX(T)=equi2(2); 








Figura 21: Ajustamento para longo prazo de modelo de oferta e procura agregada dinâmico de tipo 1 
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Estando numa situação inicial em que o produto é superior ao produto de longo prazo e 
a inflação é inferior à inflação desejada, haverá pressão por parte de organismos 
governamentais de modo a eliminar tamanhos desfasamentos. Na inexistência de 
choque algum a economia iria evoluir gradualmente para equilíbrio de longo prazo, 
numa aproximação direta. No entanto com o choque exógeno na procura, passamos para 
situação de gap negativo no produto bem como na inflação. O aumento dos salários 
reais derivado de uma redução do nível e preços provoca redução da produção por parte 
das empresas. 
Após o final do choque, a curva da procura agregada dinâmica de tipo 1 desloca-se para 
o seu nível inicial, mas agora acompanhada por inflação superior. Os ganhos em termos 
de rendimentos reais acabam por ser revertidos após fim de choque exógeno. Os 
trabalhadores perdem salários reais e as empresas mostram-se incentivadas a aumentar a 
produção. No entanto, tamanhos movimentos vão sendo atenuados por efeitos de 
política orçamental, reduzindo a taxa de juro, que levará o produto e a inflação para 
valores de longo prazo. 
Só após 33 períodos é que a economia volta ao seu ponto de longo prazo. 
A figura 22 demonstra a evolução dos equilíbrios desde a situação inicial (ponto preto), 
passando pelo choque (ponto verde) e o ajustamento após fim de choque para o longo 
prazo (pontos azuis) – ver apêndice VII. 
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Figura 22: Evolução dos equilíbrios de modelo de procura e oferta agregada dinâmica de tipo 1 
 
Modelo dinâmico de tipo 2 
Prosseguimos com a modelação de modelo de procura e oferta agregada dinâmica de 
tipo 2 para valores de longo prazo, já definidos anteriormente. 
%Ajustamento para o longo prazo de modelo de procura e oferta dinâmico de tipo 2, após 






















%equilibrio no período em 0: 
equi1=A\B; 
Dissertação de Mestrado 
Efeitos de choque exógeno em modelo de oferta 




Joel Rego   69 
 
  





























   
while abs(equi2(1)-1000)>0.001 
    Ysei=Ynat+(1/fhi)*(phit-lambda*phi_ti-phi_t2ei*(1-lambda)-Vt); 
    Ydei=Ynat-((Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY))*(phit-phinat)+((Z*(1-
lambda))/(1+Z*tetaY))*(Phite_ti-phit)+(1/(1+Z*tetaY))*Et; 
    A=[1 -(1/fhi);1 ((Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY))+((Z*(1-lambda))/(1+Z*tetaY))]; 
    B=[Ynat-(1/fhi)*(phi_ti*lambda+phi_t2ei*(1-lambda)+Vt) ; 
Ynat+((Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY))*(phinat)+((Z*(1-
lambda))/(1+Z*tetaY))*(Phite_ti)+(1/(1+Z*tetaY))*Et]; 
    plot(Ysei,phit,Ydei,phit) 
    equi2=A\B; 
    phi_t2ei=lambda*phi_ti+phi_t2ei*(1-lambda); 
    phi_ti=equi2(2); 
    Phite_ti=lambda*phi_ti+Phite_ti*(1-lambda);     
    T=T+1; 
    XX(T)=equi2(2); 
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Figura 23: Ajustamento para longo prazo de modelo de oferta e procura agregada dinâmico de tipo 2 
 
Partindo do mesmo ponto inicial, já fizemos denotar o efeito mais suave sobre o produto 
e a inflação após choque exógeno da procura. As dinâmicas iniciais em tudo se mostram 
idênticas às introduzidas aquando do tratamento do modelo de tipo 1.  
No entanto após fim do choque, a curva de procura agregada de tipo 2 já não volta ao 
seu valor inicial. O produto sofre efeito no equilíbrio no mercado de bens e serviços 
pelo ajustamento da inflação esperada no período anterior e a inflação do próprio 
período. A política monetária vai puxando o produto e a inflação para os valores de 
longo prazo, mas o ajustamento vai sendo bem mais suave do que o verificado sobe os 
parâmetros de tipo1. 
Só após 138 iterações é que o produto e a inflação atingem os valores de longo prazo. A 
introdução de uma perspetiva mais adaptativa, provoca efeitos de ajustamento em 
ambas as curvas, enquanto no ajustamento de tipo 1 apenas se processa do lado da 
oferta agregada dinâmica. 
Pela figura 24 verificámos ajustamento mais gradual dos 138 equilíbrios, sendo o ponto 
inicial identificado a preto e equilíbrio após choque exógeno da procura a verde (ver 
apêndice VIII). 
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A introdução da variante dinâmica ao modelo da oferta e da procura agregadas, coloca o 
equilíbrio nos mercados de bens, serviços e de trabalho numa nova perspetiva. 
Da modelação efetuada realço a eliminação da não linearidade do modelo estático, bem 
como a introdução de dinâmicas de ajustamento para o futuro, devido a alterações das 
expectativas de inflação para períodos seguintes.  
Numa economia genérica, o ajustamento a choque de política orçamental apresenta 
tempos distintos, dependendo dos vários modos como a inflação esperada é obtida. No 
modelo com expectativas de inflação de tipo 2, o tempo de ajustamento para o longo 
prazo, quando comparado com o ajustamento de tipo 1, é cerca quatro vezes superior. 
Tamanha diferença resulta das expectativas de tipo 2 dependem não só da inflação do 
período anterior (tipo 1), mas também do erro de previsão da inflação face à 
expectativa, também no período anterior. 
As conclusões chegadas apresentam limitações inerentes à própria parametrização do 
modelo utilizado no estudo. 
Como perspetivas futuras, apresento como sugestão a alteração dos parâmetros usados, 
aplicando-os a economias particulares. Seria também interessante ver a reação para o 
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Apêndice I: Equilíbrio do modelo estático no curto prazo 
Cbar=100; Ibar=600; Gbar=425; Mbar=500; Wbar=50; 
c=0.6; b=15; t=0.2; Lbar=225; k=0.2; h=10; 
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Apêndice II: Equilíbrio do modelo estático no longo prazo 
Cbar=100; Ibar=600; Gbar=425; Mbar=500; Wbar=50; 
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Apêndice III: Sensibilidade da inflação ao produto corrente 
Dados do fundo monetário internacional: 
Ano gap Inflação inflação1 
1992 1,49 3,60 3,60 
1993 -1,24 3,30 3,60 
1994 -0,68 2,70 3,30 
1995 -1,00 2,40 2,70 
1996 -1,44 2,20 2,40 
1997 -1,14 1,60 2,20 
1998 -0,55 1,10 1,60 
1999 0,07 1,10 1,10 
2000 1,68 2,17 1,10 
2001 1,34 2,37 2,17 
2002 0,23 2,29 2,37 
2003 -0,90 2,07 2,29 
2004 -0,75 2,15 2,07 
2005 -0,97 2,19 2,15 
2006 -0,16 2,18 2,19 
2007 0,51 2,15 2,18 
2008 0,16 3,47 2,15 
2009 -1,10 1,90 3,47 
Fonte: International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, October 2008. 
 
Sendo que a coluna do gap refere-se ao “output gap”, a coluna de inflação refere-se à 
“Inflation, average consumer prices”. A coluna de inflação1 trata-se de um 
desfasamento de um período da coluna inflação, sendo que a do ano de 1992 assumo 
como a inflação do período. 
 
Fazendo a estimação de auto-regressão baseada na seguinte equação: 
                     
em que    refere-se à inflação,      refere-se à inflação desfasada um período e    diz 
respeito ao gap. 
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Resultados da estimação: 
 
Dependent Variable: INFLACAO   
Method: Least Squares   
Date: 07/22/12   Time: 17:38   
Sample: 1992 2009   
Included observations: 18   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.728068 0.394851 1.843906 0.0850 
INFLCAO1 0.684020 0.162734 4.203301 0.0008 
GAP 0.300982 0.123260 2.441835 0.0275 
     
     R-squared 0.564857    Mean dependent var 2.274667 
Adjusted R-squared 0.506838    S.D. dependent var 0.681800 
S.E. of regression 0.478798    Akaike info criterion 1.515935 
Sum squared resid 3.438710    Schwarz criterion 1.664330 
Log likelihood -10.64342    Hannan-Quinn criter. 1.536397 
F-statistic 9.735712    Durbin-Watson stat 2.411345 
Prob(F-statistic) 0.001949    
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A=[1 -(1/fhi);1 (Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY)]; 
B=[Ynat-(1/fhi)*(phi_t+Vt) ; Ynat+((Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY))*(phinat)+(1/(1+Z*tetaY))*Et]; 
  
%equilibrio no período em 0: 
equi1=A\B; 
fprintf('Produto de equilíbrio em 0  - DAS/DAD (tipo1): %d\n',equi1(1)) 











A=[1 -(1/fhi);1 (Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY)]; 
B=[Ynat-(1/fhi)*(phi_t+Vt) ; Ynat+((Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY))*(phinat)+(1/(1+Z*tetaY))*E1]; 
  
%equilibrio no período em 1: 
equi2=A\B; 
fprintf('Produto de equilíbrio em 1  - DAS/DAD (tipo1): %d\n',equi2(1)) 
fprintf('Inflação de equilíbrio em 1 - DAS/DAD (tipo1): %d\n',equi2(2)) 
phi_ti=equi2(2); 
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    Ysi=Ynat+(1/fhi)*(phit-phi_ti-Vt); 
    Ydi=Ynat-((Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY))*(phit-phinat)+(1/(1+Z*tetaY))*Et; 
    A=[1 -(1/fhi);1 (Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY)]; 
    B=[Ynat-(1/fhi)*(phi_ti+Vt) ; 
Ynat+((Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY))*(phinat)+(1/(1+Z*tetaY))*Et]; 
    equi2=A\B; 
    plot(equi2(1),equi2(2),'o') 
    phi_ti=equi2(2); 
    T=T+1; 
    XX(T)=equi2(2); 
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A=[1 -(1/fhi);1 ((Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY))+((Z*(1-lambda))/(1+Z*tetaY))]; 
Dissertação de Mestrado 
Efeitos de choque exógeno em modelo de oferta 


























    Ysei=Ynat+(1/fhi)*(phit-lambda*phi_ti-phi_t2ei*(1-lambda)-Vt); 
    Ydei=Ynat-((Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY))*(phit-phinat)+((Z*(1-
lambda))/(1+Z*tetaY))*(Phite_ti-phit)+(1/(1+Z*tetaY))*Et; 
    A=[1 -(1/fhi);1 ((Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY))+((Z*(1-lambda))/(1+Z*tetaY))]; 
    B=[Ynat-(1/fhi)*(phi_ti*lambda+phi_t2ei*(1-lambda)+Vt) ; 
Ynat+((Z*tetaPhi)/(1+Z*tetaY))*(phinat)+((Z*(1-
lambda))/(1+Z*tetaY))*(Phite_ti)+(1/(1+Z*tetaY))*Et]; 
    equi2=A\B; 
    plot(equi2(1),equi2(2),'o') 
    phi_t2ei=lambda*phi_ti+phi_t2ei*(1-lambda); 
    phi_ti=equi2(2); 
    Phite_ti=lambda*phi_ti+Phite_ti*(1-lambda);     
    T=T+1; 
    XX(T)=equi2(2); 
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